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益消失を回避できるとの議論が 11998877 年の OOnnttaarriioo 	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れた信託に対しては適用されない8811。22000066 年 1100 月
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TTwwiinnsseeccttrraa 	 LLttdd.. 	 vv.. 	 YYaarrddlleeyy 事件9988においてこれらの
信託についてさらなる説明を行った。 	 
（ｈ）証券化 	 —“特別目的体”としての信託 	  	 
 	 近年において資金調達のための証券化手続きが多く
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ていない。しかし、BBrriittiisshh 	 CCoolluummbbiiaa 	 vv.. 	 CCaannaaddiiaann 	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1 Hardoon v. Belilios (1900), [1901] A.C. 118（Hong 
Kong P.C.）at 123 において、リンドリー卿は枢密院に
対して、「信託関係は当事者の一方がコモン・ロー上の所
有者であり、他方が衡平法上の所有者である場合に存在
する」と言及した。この言い回しは、Gordon v. Winnipeg 
Canoe Club (1999), 134 Man. R. (2d) 213, 172 D.L.R. 
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(4th) 423 (Man. C.A.)においても承認され引用されて
いる。控訴棄却(2000), 254 N.R. 200 ( note) (S.C.C.) at 
paras. 27-31. 









































Corbin, “ The Separate RRSP Trust” (2003) 22 
E.T.P.J. 360.で議論がなされている。また、Barry S. 
Corbin,” Separate Insurance Trusts: Eating One’s 
                                                                                 
Cake and Having it Too” (1992) 12 E.T.J. 104.も参照せ
よ。Nelson v. Little Estate, 2005 CarswellSask 682, 
269 Sask. R. 231, 20 E.T.R. (3d) 1 (Sask. C.A.), 
affirming 2004 CarswellSask 496, 250 Sask. R. 237, 13 
E.T.R. (3d) 223 (Sask. Q.B.)において、特定の事実に基づ
き、退職所得信託の指名受益者は遺産のための復帰信託
においてファンドを保有すると判示された。また、
McConomy-Wood v. McConomy, 2009 CarswellOnt 
914, 46 E.T.R. (3d) 259 (Ont. S.C.J.)において、退職所得
信託の指定された受益者は明示信託において受領したフ
ァンドを保有すると判示された。ネルソン事件における
立法（The Queen’s Bench Act 75条, 1998, S.S. 1998, c. 
Q-1.01）およびマクコノミー事件における立法（the 








Crane Rentals Ltd. v. Perring (2004), 50 C.B.R. (4th) 1 
(Ont. C.A.).控訴棄却 2005 CarswellOnt 354, 334 N.R. 
191 (note) (S.C.C.);およびJuffs v. Investors Group 
Financial Services Inc., 2005 CarswellOnt 4384, [2005] 
O.J. No. 3872 (Ont. S.C.J.).を参照せよ。 
9 保険信託については、John E. Poyser, Larry H. 
Frostiak, and Grace Chow, Taxation of Trusts and 
Estates: A Practitioner’s Guide 2012 (Toronto: 
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M. Schanzenbach and Robert Sitkoff, “Perpetuities 
or Taxes? Explaining the Rise of the Perpetual 





















A.A. Pearce, “ Protective Trust: Anachronism or 
Useful Device?” (1979) 76 Law Society Gazette 874. 
を参照せよ。保護信託の譲渡不可能な持分に関する論
評については、James Rossiter, “ The Case of 
Protective Trusts: A Response to the 
                                                                                 
Recommendations of the Ontario Law Reform 
Commission (1985-86) 7 E.T.Q.229.を参照せよ。 
15 “保護信託”という用語はカナダにおいては時として
税金対策のための信託について言及する際に用いられる。
Canada Revenue Agency’s Income Tax Technical 










16 Ian M. Hull, “ Discretion to Encroach: Do the 
Beneficiary’s Personal Resources Matters” (2004) 24 
E.T.P.J. 30. また、第13章の脚注156も参照せよ。 
17 1987 CarswellOnt 654, 28 E.T.R. 121 (Ont. Div. Ct.), 
affirmed 1989 CarswellOnt 542, 36 E.T.R. 192 (Ont. 
C.A.).同様のアプローチがアメリカ合衆国でも採用され
ている。Joseph A. Rosenberg, “Supplemental Needs 
Trusts for People with Disabilities: The Development 
of a Private Trust in the Public Interest” (2000) 10 B.U. 
Pub. Int. L.J. 91 at 99-127.およびJennifer Brannan, 
“Third-party Special Needs Trust: Dead or Alive in a 














よりそれぞれ異なる。James G. McLeod & Alfred A. 
Mamo (eds.) ( A. Bissett-Johnson and W. Holland 
(founding eds.)), Matrimonial Property Law in Canada 
(Toronto: Carswell, 1993 looseleaf) at paras. A (13); 
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いては、John E.S. Poyser and David J. Koshi, “Use of 
Trusts in Blended Family Estate Planning” (2006) 
26 E.T.P.J. 23.を参照せよ。 
20 Phillips v. Spooner (1980), [1981] 1 W.W.R. 79, 7 
















なってきている。雑誌 The Philanthropistおよび the 
Canadian Directory to Foundations and Granting 







算が要求される。IT-226R “Gift to a Charity of a 
Residual Interest in Real Property or an Equitable 
Interest in a Trust”. を参照せよ。また、脚注9の
Poyser et al, at 144-45.を参照せよ。さらに、O’Brien 
Estate v. Minister of National Revenue, 1991 
CarswellNat 657, 91 D.T.C. 1349, 46 E.T.R. 212, 
[1991] 2 C.T.C. 2747 (T.C.C.).を参照せよ。贈与に関す
る期待現在価値の計算および慈善残余権信託に関する
他の問題については、John E.S. Poyser, Larry H. 
Frosiak, Kim G.C. Moody, and John Delaney, 
“Charitable Remainder Trusts: Advanced Issues” 












25 例えば、カナダ事業会社法R.S.C. 1985, c. C-44, 120
条.を参照せよ。 
26 例えば、利益相反法S.C. 2006, c. 9, 第1編, 27条; 利
益相反法R.S.A. 2000, c. 23, 1条1項g号および 1条7
項、12条、19条; 利益相反法S.N.B. 2011, c. 129, 1条、
2条を参照せよ。 
27 この問題およびブラインド信託に関する他の潜在的な
問題については、Megan J. Ballard, “The 
Shortsightedness of Blind Trusts” (2007) 56 Kansas 
Law Review 43 at 61-4.を参照せよ。 
28 J.M.W. Bean, The Decline of English Feudalism: 








Stewart E. Sterk, “ Asset Protection Trusts: Trust 
Law’s Race to the Bottom?” (2000) 85 Cornell L. Rev. 
1035 at 1047-51; James T. Lorenzetti, “ The Offshore 
Trust: A Contemporary Asset Protection Scheme” 
(1997) 102 Commercial L.J. 138; Elena Marty-Nelson, 
“ Offshore Asset Protection Trusts: Having Your Cake 
and Eating it Too” (1994) 47 Rutgers Law Review 11; 
Barbara A. Hauser, “ Trust Law Development in the 
United States and Current Trends”, 2004 Proceedings, 
International Academy of Estate and Trust Law, San 
Francisco, California; David G. Shaftel, “Domestic 
Asset Protection Trusts: Key Issues and Answers” 
(2004) 30 ACTEC Journal 10. また、J. Glasson (ed.), 
International Trust Laws, Vol.Ⅰ, c. 6 (B.6) “ Asset 
Protection Trusts” (Jordan, 2002, looseleaf);および
Tony Molloy, “The Vulnerability of Asset Protection 
Trusts Revocable by the Settlor: ‘Equity’s Tenderness 
for Creditors’ and the Privy Council’s judgment in 




将来への示唆については、John K. Eason, “Policy, Logic, 
and Persuasion in the Evolving Realm of Trust Asset 
Protection” (2006) 27 Cardozo L. Rev. 2621.を参照せよ。
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財産保護信託に対する経済分析を行う文献として、
Adam J. Hirsh, “Fear not the Asset Protection 
Trust” (2006) 27 Cardozo L. Rev. 2685.がある。 
32 商事目的のための信託の利用に関して、例えばアメ
リカ合衆国については、John H. Langbein, “ The 
Secret Life of the Trust: The Trust as an Instrument 
of Commerce” (1997) 107 Yale L.J. 165を参照せよ。
イングランドおよびウェールズについてはGeraint 
Thomas and Alastair Hudson, The Law of Trusts, 2d 
ed. (Oxford: Oxford University Press, 2010) at pp. 
48-50.を参照せよ。カナダについては、Robert 
Flannigan, “ Business Applications of the Express 
Trust” (1998) 36 Alta. L.Rev. 630およびDonovan 
W.M. Waters, The Institution of the Trust in Civil 
and Common Law, The Academy of International 
Law, The Hague, Recueil des cours, Vol. 252, (1995) 
at 315.を参照せよ。 
33 Scott and Ascher at para. 2.1.2. 








Statistics Canada, Canada’s Retirement Income 
Programs, 2006 Ed., Cat. No. 74-507-XCB (Ottawa: 
Ministry of Industry, Income Statistics Division, 
2006).を参照せよ。 
36 これらの信託の設定および運営に対する考察につい
てはH. Weitz, The Pension Promise (Toronto: 
Carswell, 1992);およびAri N. Kaplan, Pension Law 
(Toronto: Irwin Law, 2006) at 5 and 94-136.を参照せ
よ。 
37 年金ファンドのカストディアンの義務については、
Dona A. Campbell, “ Record-keepers or 
Whistle-blowers? A Look at the Role of Pension 
Fund Custodians” (1995) 15 E.T.J. 26.を参照せよ。 
38 D.J. Baum, “ Profit Sharing and Pension Plans in 
Canada: Profile in Action: A Melding of Interests” 
(1971) 6 Texas Int. Law Forum 165 at 172.年金プラ
ンに関する文書の重要性については、Kerry (Canada) 
Inc. v. Ontario (Superintendent of Financial 
Services), 2009 CarswellOnt 4494, (subnom. Nolan v. 
Kerry (Canada) Inc.) [2009] 2 S.C.R. 678, 49 E.T.R. 
(3d)159 (S.C.C.)において強調されている。同事件にお
ける問題の一つは、雇用主は信託の執行に要する費用

























Air Products of Canada Ltd., [1994] 2 S.C.R. 611, 115 
D.L.R. (4th) 631 (S.C.C.).において、コモン・ローの国で
あるカナダにおいては、当事者が反対の意図を有してい
る場合を除き、信託による分析が確立していると判示さ
れている。この点については、後のBuschau v. Rogers 
Communications Inc., 2006 CarswellBC 1530, [2006] 1 













可能性があると示唆している。Barbara Austin and Paul 
Dimitriadis, “Not All Trust Law Principles Apply To 
Pension Trust: The Supreme Court of Canada 
Decision in Bushau v. Rogers Communications Inc.” 
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(2007) 26 E.T.P.J. 217.を参照せよ。要するに、裁判所
は剰余金を取得する者は信託証書の規定に依ると判示
した。年金における剰余金の取扱いについては、例え
ば、Mary Louise Dickson, “Pension Surplus” in T.G. 
Youdan, ed., Equity, Fiduciaries and Trusts 
(Toronto: Carswell, 1989) at 132; Eileen E. Gillese, 
“Pension Plans and the Law of Trusts” (1996) 75 
Can. Bar. Rev. 221 ( also in Special Lectures of the 
Law Society of Upper Canada, Estates (Toronto: 
Carswell, 1996) at 199)およびDona L. Campbell, 
“ Preparing for Successful Pension Litigation: An 
Analysis of the Implications of Trusts vs. Insurance 
Contracts for Entitlements to Pension Surplus” 
(1996) 15 E.T.P. 331.を参照せよ。ケベック州における
年金信託については、Michel Benoit, “ The 
Development of the Concept of Pension Trust Under 
Quebec Civil Law” (1998) 17 E.T.P.J. 203.を参照せよ。
また、R.E. Scane, “ Occupational Pension Schemes: 
Is the Trust an Adequate Mode of Provision” in 
Donovan W.M. Waters (ed.), Equity, Fiduciaries and 
Trusts, 1993 (Toronto: Carswell, 1993) at 359.も参照
せよ。 




41 脚注4の 60条 i号、146条、14.3条。これについ





















                                                                                 





















47 第２章第６節およびDonovan W.M. Waters (1983) 
21 Alta. L.R. 395 at 421-24をさらに参照せよ。受託者法
が“プルーデント・インベスター”の権限を採用した点
については、第19章第２節B 3を参照せよ。 
48 例えば、Bryden v. Canada (Employment & 
Immigration Commission) (1980), [1981] 2 F.C. 91, 113 
D.L.R. (3d) 732 (Fed. C.A.), reversed [1982] 1 S.C.R. 


















Revenue Agency CSP-EO7, September 3, 2003.を参照
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性がある。例えば、U.A. Local 488 v. J. Neilson & Sons 
(Mechanical) Ltd., [1982] 6 W.W.R. 763, 22 Alta. L.R. 
(2d) 303 (Alta. Q.B.);およびB.S.O.I.W., Local 97 v. 
Brittain Steel Ltd. (Trustee of ), 1987 CarswellBC 









Team Development Training Trust (Trustee of ), 
2004 CarswellBC 2853, 13 E.T.R. (3d) 203 (B.C.S.C.).
を参照せよ。 
52 従業員の健康および福祉�のための信託（IT-85R2, 






えば、Zschogner v. Graham (1979), 4 E.T.R. 201, 99 
D.L.R. (3d) 554 (Ont. H.C.);およびKorvemaker v. 
McLaughlin, 2000 CarswellOnt 5045, 37 E.T.R. (2d) 
250 (Ont. S.C.J.).を参照せよ。 
53 パートナーによって保険料が払い込まれることによ
り、受託者は保険証書を取得するであろう。 
54 R.G. Hatt and W.B. Keevil, “The Buy-Sell 
Agreement” (1974) 2 Queen’s L.J. 225. 
55 このテーマに関する初期の二つの著作として、H.A. 
Cushing, Voting Trusts (1927); J.A. Leavitt, The 
Voting Trust (1941).がある。 
56 または、より完全に相互関係にある権利と義務の
“束”である。Sparling v. Caisse de dépôt & du 
placement,[1988] 2 S.C.R. 1015, 55 D.L.R. (4th) 63 
(S.C.C.) at 70[D.L.R.].を参照せよ。 
57 (1988), 59 Alta. L.R. (2d) 268, 29 E.T.R. 113 (Alta. 
Q.B.), affirmed (1988), [1989] 1 W.W.R. 490 (Alta. 
C.A.). 
58 Donovan W.M. Waters, “Voting Trust 
Agreements and the Zeidler Case” (1989) 9 E.T.J.51.
を参照せよ。さらに、ibid., at 345を参照せよ。 
59 Zeidler v. Campbell (1988), 53 D.L.R. (4th) 350, 
                                                                                 
[1989] 1 W.W.R. 490, 63 Alta. L.R. (2d) 1, 31 E.T.R. 33 
41 B.L.R. 186 (Alta. C.A.). 
60 (1988), 31 E.T.R. 33 (Alta. C.A.) at 39. 
61 所得税法 R.S.C. 1985, c. 1 (5th Supp.), as amended, 
s. 104(4)(b). 
62 法人設立の代用手段としてのビジネス・トラストの利
用一般については、例えば、Robert D. Flannigan, 
“Business Trusts-Past and Present” (1984) 6 E.T.Q. 
181; Robert D. Flannigan, “The Nature and Duration 
of the Business Trust” (1982-84) 6 E.T.Q. 181; and 
Robert Flannigan, “Understanding the Business 
Trusts” (1987) 23 E.T.R. 44.を参照せよ。また、Maurice 
Cullity, “Legal Issues Arising Out of the Use of 
Business Trusts in Canada” in T.G. Youdan, ed., 
Equity, Fiduciaries and Trusts (Toronto: Carswell, 
1989) at 181.も参照せよ。アメリカ合衆国における文脈
では、Sheldon A. Jones, “The Massachusetts Business 
Trust and Registered Investment Companies” in T.G. 
Youdan, ed., Equity, Fiduciaries and Trusts (Toronto: 
Carswell, 1989) at 161; および Sheldon A. Jones, 
Laura M. Moret, and James M. Storey, “The 
Massachusetts Business Trust and Registered 
Investment Companies” (1988) 13 Delaware J. of Corp. 
L.421 at 424-45;並びにPaul B. Miller, “The Future for 
Business Trusts: A Comparative Analysis of Canadian 
and American Uniform Legislation” (2010-2011) 36 















思われる。例えば、Report of the Ontario Law Reform 
Commission on the Law of Condominium, 1967, paras. 
6, 7 and 8.を参照せよ。 
65 American Law Institute, Restatement of the Law , 
Agency (2d), 1958, Appendices to date, para. 14B, j.ま
た、American Law Institute Restatement of the Law, 
Agency (3d), 2006も参照せよ。同リステイトメントpara. 
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1.04(1)では、“代理人—受託者”について「受託者であ
り、委託者または一人または二人以上の受益者の支配
権に服する者」と規定している。Comment j および 
reporter’s note j to para. 1.04を参照せよ。また、para. 









ついては、例えば、A.E. LePage Ltd. v. Kamex 
Developments Ltd., 1977 CarswellOnt 414, 78 
D.L.R. (3d)223 (Ont. C.A.), affirmed 1979 




かし、Lansing Building Supply (Ontario) Ltd. v. 
Ierullo, 1989 CarswellOnt 2316, 71 O.R. (2d) 173 
(Ont. Dist. Ct.)においては、パートナーシップの存在
が認定された。 
66 脚注65のRestatement of the Law, Agency (3d) に
関する記述を参照せよ。また、Scott on Trusts, 4th ed. 
(1987) at para. 8. Trident Holdings Ltd. v. Danand 
Investments Ltd. (1988), 49 D.L.R. (4th) 1, 64 O.R. 

























National Instrument 81-102, part 2.を参照せよ。ミュー
チュアル・ファンドおよびそれに関連する税法上の問題
については、P. Botz, “Mutual Fund Trusts and Unit 
Trusts: Selected Tas and Legal Issues” (1994) 42 Can. 
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ことになる。社債の元本を購入する者もまた同様の計
算を行うであろう。 
70 “Real Estate Investment Trusts: State Tax, Tort, 
and Contract Liabilities of the Trust, Trustee, and 
Shareholder” (1973) 71 Mich.L.R. 808. B.K. Jordan, 
“Ups and downs: a REIT dilemma” (2000) 7 Florida 
Bar J. 54.を参照せよ。アメリカ合衆国においてイスラ
ム圏の不動産等信託が発展�する可能性については、
Nicole C. O’Neal, “The Development of Islamic 
Finance in America: The Future of Islamic Real 
Estate Investment Trusts” (2009) 44 Real Prop. Tr. 
& Est. L.J. 279.を参照せよ。 
71 R.S.C. 1985, c. 1 (5th Supp.), as amended, 108条2
項b号ⅱおよび132条6項b号ⅱ。カナダにおける不
動産投資信託市場の展�開、とりわけ1990年代におけ
る展�開については、Michael Torkin, “Real Estate 
Investment in the 1990s: An Analysis of REITs” 
(1999) 13 Banking and Finance Law Review 199 at 















は、J.G.Taylor Ⅲ, “The Final Collapse of the REIT 
Industry: An Analysis and Proposed Regulatory 












73 R.S.C. 1985, c. C-44, as amended.トーキンの議論
                                                                                 
については、脚注57, at 212-15.を参照せよ。カナダにつ
いては、J. Menetsky, “Real Estate Investment Trusts: 
An Analysis of the Investment Vehicle and Income 


















77 John A. Brussa, “Royalty Trusts” (1997) 35 Alta. L. 



















Ltd. v. Vermont Oil & Gas Ltd. (1977), 72 D.L.R. (3d) 
734 (Alta. T.D.);およびBank of Montreal v. Dynex 
Petroleum Ltd., 2002 CarswellAlta 54, [2002] 1 S.C.R. 
146, 208 D.L.R. (4th) 155 (S.C.C.).を参照せよ。 
 	 これらの信託に関するさらなる議論およびHowe v. 
Lord Dartmouth (1802), 7 Ves. Jun. 137, 32 E.R. 56 
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(Eng. Ch. Div.)におけるルールとの関係でロイヤリテ
ィ収入は消費財となるかどうかという問題については、
第19章第3節B１ⅴの本文および脚注173 et seq. を
参照せよ。 
79 レストラン事業に関しては、例えば、A&W Revenue 
Royalties Income Fund, The Keg, and Consumers’ 
Pizza.を参照せよ。消費財に関しては、例えば、FP 
Newspapers, Heating Oil Partners and Consumers’ 
Waterheaterを参照せよ。運輸に関しては、例えば、
IAT Air Cargo and Westshore Terminalsを参照せよ。




ものであった。Michele Robitaille & Mike Hoehn, 
“Business Income Trusts Evolving into a Core Asset 
Class”, National Bank Financial: Equity Research 





と見込まれている（“Ontario election call puts 






（“IPO activity falls off in first half” , Ottawa 
Business Journal, 8 July 2003を参照せよ。）。 
80 例えば、Paul D. Hayward, “Income Trusts: A 
‘Tax-efficient’ Product or the Product of Tax 
Inefficiency?” (2002) 50 Can. Tax. J. 1529 at 1534-45.
を参照せよ。事業収益信託の仕組みは様々な方法で用
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